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Різноманітність концептуально-методологічних підходів оцінювання розвитку
компанії за рядом критеріїв результативності спрямованих управлінських зусиль у
напрямку якісних трансформацій, ускладнює контроль досягнення встановлених
параметрів розвитку компанії. У цьому зв’язку представляється доцільним поста-
вити питання та вирішити науково-прикладну проблему визначення принципів
оцінювання розвитку компанії, і зокрема проектів розвитку підприємства.
Аналітичний огляд досліджень, що представлені у науковій і науково-
практичній літературі та присвячені питанням оцінювання розвитку компанії, зу-
мовлює поєднання усіх дослідницьких робіт за двома напрямами. До першого слід
віднести праці, що присвячені проблемам вимірювання діяльності компаній (які
досить часто ототожнюють з оцінкою розвитку) та формування оціночних систем.
В основу зазначених моделей оцінювання покладена ідея формування системи по-
казників, що відображають досягнення компанії за різними напрямами діяльності.
Другу групу утворюють праці науковців, в яких досліджуються теоретико-
методичні засади управління розвитком і в межах даної проблематики розгляда-
ються такі складові менеджменту розвитку, як ідентифікація ознак, видів і чинни-
ків розвитку [1—4], принципи і концептуальні положення управління розвитком
компанії, оцінка ефективності розвитку організації з позицій різних стейкхолдерів
[5], методичні підходи до оцінювання розвитку [6, 7].
Складність оцінки ефективності реалізації проектів розвитку пояснюється бага-
тогранністю такої категорії, як розвиток, різноманіттям ідентифікації його ознак і
концепцій щодо критеріїв оцінки якісних та кількісних змін в компанії, об’єктів
вимірювання та методичних положень щодо оцінки результатів покращень в ком-
панії.
Метою нашої роботи є дослідити різні підходи до оцінювання розвитку компанії, і,
на основі інструментарію стратегічного та проектного аналізу, запропонувати методи-
чні особливості оцінки ефективності реалізації проектів розвитку підприємства.
Маємо визнати, що не тільки вимірювання, але й ідентифікація змін, якими су-
проводжується розвиток компанії, надзвичайно складне та неоднозначне завдання,
що пояснюється тим, що [8]:
1) не існує чітких підходів до відокремлення кількісних змін від якісних (які є
однією з ключових ознак розвитку), оскільки ці процеси є взаємодоповнюючими
(щоб переконатись у цьому, достатньо пригадати про один із законів діалектики —
перехід кількісних змін у якісні);
2) у науковій літературі відсутній єдиний погляд на систему показників і кри-
теріїв, яка дозволяє оцінювати рівень розвитку економічної системи, зокрема
компанії, і навіть сама доречність розроблення такої системи залишається неви-
значеною;
3) виходячи з поліваріантності проявів розвитку та великого різноманіття еко-
номічних організацій (компаній, підприємств, фірм, їх об’єднань з урахуванням ма-
сштабів і бізнес-профілів діяльності), задля відстеження проявів та оцінювання ре-
зультатів розвитку слід визнати важливим застосування якісних вимірювачів
(індикаторів), спосіб відбору та склад яких є окремим науковим завданням для до-
слідників.
Науковці і практики намагаючись визначити показники розвитку компанії схи-
ляються до двох напрямів: 1) розроблення інтегрального показника розвитку, який
дає уяву щодо рівня розвитку компанії та 2) формування системи показників, що
відображає рівень досягнення результатів компанії та оцінку її потенційних мож-
ливостей.
Для формування системи оцінювання проектів розвитку передусім необхідно
окреслити ті процеси покращень у компанії, що мають бути ідентифіковані як роз-
виток. Зазвичай розвиток трактується як процес трансформації, що супроводжуєть-
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ся структурними змінами і зростанням якісних параметрів системи. Розвиток еко-
номічної системи відрізняють такі відмітні характеристики, як незворотність,
спрямованість, закономірність змін, що його зумовлюють. Проекти розвитку під-
приємства передбачають впровадження стратегічних змін на підприємстві задля
створення відмітних характеристик організації та підвищення рівня її компетентно-
сті в спільноті подібних суб’єктів певної діяльності.
Більшість дослідників розвитку економічних мікросистем (підприємств, компа-
ній, організацій) заперечують можливість існування єдиного універсального кількі-
сного показника розвитку, оскільки розвиток — це, перш за все, якісна зміна стру-
ктури та функціонування компанії, що знаходить прояв у всіх без виключення її
складових (підсистемах, підрозділах) і відносинах (зв’язках).
Нами пропонується розділяти проекти розвитку на дві групи, ті, що базуються
на ринково-позиційному типі ринкової поведінки та на ресурсно-компетенційному
типі. Виходячи з того, що ці проекти мають різні шляхи досягнення стратегічної
мети, різний характер конкурентної поведінки, доцільно запропонувати систему
індикаторів результативності та вимірників ефективності цих проектів (табл. 1).
Для ринково-позиційних проектів розвитку вибираються показники, які дозволя-
ють проводити оцінку ефективності та результативностіпроцесу розвитку, в той час
як оцінка ресурсно-компетенційних проектів в основному відбувається за рахунок
результативних показників.
Основними вимогами щодо системи вимірників розвитку є її інформаційна «по-
внота» й адекватність репрезентації взаємопов’язаних «індикаторів — показників»,
надійність даних та їх значущість для осіб, які ухвалюють рішення щодо розвитку
компанії, а також повторюваність вихідних даних, що дає змогу регулярно онов-
лювати інформацію за відповідним критерієм розвитку компанії.
Доволі часто для отримання узагальнювальних висновків, розроблення та при-
йняття стратегічних рішень щодо управління розвитком існує необхідність у роз-
робленні та застосуванні інтегральних показників розвитку, які б надавали прин-
ципову, максимально повну та загальну оцінку рівня розвитку компанії.
Формування та застосування інтегральних показників розвитку компанії має серйо-
зні проблеми концептуального та методичного характеру. Перш за все це стосуєть-
ся ідентифікації механізму впливу змін в окремих складових системи на загальний
результат діяльності компанії. Щоб дослідити цей механізм, необхідно встановити
ланцюг причинно-наслідкових зв’язків між спрямованими діями і результатом,
який має бути відображений у показниках, що характеризують якісні зміни систе-
ми. При цьому доволі складним завданням виявляється кількісна фінансова або не-
фінансова оцінка ідентифікованих змін і знаходження бази для порівняння отрима-
них результатів.
Таблиця 1
СИСТЕМА ІНДИКАТОРІВ РЕЗУЛЬТАТИВНОСТІ ТА ВИМІРНИКІВ
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Серед проблем використання інтегрованих показників розвитку (наприклад, та-
ких, як вартість компанії або її конкурентна позиція), дослідники зазначають ряд
особливостей [8]: 1) складність доведення чіткої взаємозалежності покращення або
погіршення значень інтегрованих показників з реалізованими заходами щодо роз-
витку компанії, елімінування дії зовнішніх факторів, виокремлення впливу розвит-
ку окремих елементів системи або зв’язків між ними, які не є очевидними; 2) наяв-
ність часових розривів між здійсненням заходів щодо розвитку компанії і
отриманими результатами, та покращенням обраних інтегрованих показників;
3) можливість елімінування окремих заходів у процесі розвитку компанії, внаслі-
док протилежної їх дії на різні елементи системи.
Усе зазначене зумовлює необхідність чіткого декомпанування та факторного
аналізу впливу заходів щодо розвитку компанії на величину інтегрованих показни-
ків, урахування часового лагу між здійсненням заходів і отриманим результатом і
мультиплікативний характер очікуваних ефектів.
Зазвичай, в основу дослідження розвитку підприємств закладаються різні мето-
дологічні критерії:
 функціональний — підприємство сегментується на окремі елементарні функ-
ціональні блоки, які у сукупності забезпечують виготовлення продукції (реалізацію
цільової функції), а потім визначається та оцінюється вплив кожного з виділених
елементів за результатними, витратними чи порівняльними критеріями на зміни за-
гальносистемної ефективності;
 процесний — передбачає структурування діяльності підприємства за окреми-
ми технологіями, які у свою чергу розбиваються на елементарні бізнес-операції, на
цій основі моментно аналізується ефективність виконання окремих стадій (опера-
цій) виробничо-комерційних процесів, із визначенням тенденцій у їх зміні та фак-
торів впливу;
 об’єктний — передбачає аналіз підприємства як сукупності матеріально-
технічних, організаційно-технологічних і соціально-трудових об’єктів-елементів, а
також дослідження зміни кожного з них із загальнокорпоративних позицій;
 структурний — базується на дослідженні змін структурно-функціональних за-
лежностей та інформаційних зв’язків між окремими підрозділами та всередині них;
 результатний — визначає ефективність організаційно-економічного розвитку
на основі дослідження отриманих результатів, факторів, що їх зумовили, за певний
часовий період;
 часовий — ґрунтується на аналізі зміни часових проміжків, які витрачаються на
виконання операцій, функціонування окремих механізмів, виготовлення продукції.
При оцінці проектів ринково-позиційного характеру конкурентної поведінки
доцільно використовувати такі основні підходи: витратний (майновий), порівняль-
ний (ринкових аналогів), капіталізації доходу та дисконтування грошового потоку.
Слід зазначити, що кожний із перелічених підходів реалізується за допомогою спе-
цифічних методів і методик, вибір яких залежить від об’єкту оцінки. До витратних
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методів оцінки відносяться такі: метод порівняльної одиниці, метод поділу за ком-
понентами, метод кількісної діагностики, метод обліку витрат на інфраструктуру,
метод заміщення, метод індексації даних проектно-кошторисної документації. По-
рівняльна оцінка здійснюється за допомогою методу парних продаж, методу стати-
стичних коригувань, експертних методів порівняння, методу мультиплікаторів по-
рівняння. До результативних методів належать метод капіталізації доходу, метод
дисконтування грошових потоків, метод залишкового доходу [9].
Визначення цінності проекту порівняно з іншими проектами, а також аналіз фі-
нансової привабливості проекту за умов обмеженості ресурсів вимагає додержання
загальних правил їх оцінки та порівняння. Вибір конкретного критерію для прийн-
яття рішення про фінансову чи економічну доцільність проекту залежить від різних
факторів: ринкова перспектива, існування обмежень на ресурси для фінансування
проекту, коливання чистих потоків фінансових коштів, можливість одержання
пільг при придбанні певних ресурсів.
Практика оцінки ефективності проектних рішень має в своїй основі такі прин-
ципи:
• оцінка можливості інвестування базується на зіставленні грошового потоку,
що формується в результаті реалізації проекту, і вкладень, необхідних для його
здійснення;
• приведення інвестиційного капіталу і грошового потоку до єдиного розрахун-
кового року (що, як правило, передує початку проекту);
• дисконтування грошових потоків здійснюється за ставками дисконту, що відо-
бражають альтернативну вартість капіталу.
Найпоширенішими у використанні є інтегральні показники, основані на концеп-
ції дисконтування. До них, передусім, належать: чисті дисконтовані грошові пото-
ки, чиста теперішня вартість, коефіцієнт вигоди — затрати, внутрішня норма до-
хідності, період окупності, еквівалентний ануїтет, ефективність витрат.
Проблема оцінки ресурсно-компетенційних проектів полягає у багатокомпонен-
тності та складності взаємозв’язків між окремими елементами системи діяльності
підприємства, а також у суб’єктивності оцінок, які надаються експертами в ході
проведення аналітичних процедур. Ця проблема загострюється, якщо мова йде про
стратегічні проекти, критерії виокремлення яких із загального портфелю проектів
розвитку підприємства є переважно якісними. Тому сфера застосування аналітич-
них методів, що передбачають повне знання детермінованих величин і залежностей
у межах досліджуваної системи є обмеженою. Використання статистичних методів
шляхом відображення стану системи за допомогою складання моделей на основі
вибіркового спостереження вибірки дозволяє отримувати статистичні закономірно-
сті та поширювати їх на поведінку системи в цілому, виявляти характер, силу взає-
много впливу елементів всередині системи, а також компонентів її оточення. Також
для дослідження складних систем можна застосовувати теорію множин, проте ви-
користання відповідного інструментарію виявляється обмеженим у силу складності
його застосування в практичній діяльності підприємств. Найпоширенішим спосо-
бом дослідження нових структур різноманітної природи залишаються логічні ме-
тоди, за допомогою яких можна описувати ті відносини, які передбачені законами
логіки та підпорядковуються вимогам логічного базису.
Принципових відмінностей між згаданими методами системного аналізу немає і
необхідно використовувати такий метод, який виявиться найдоцільнішим у конк-
ретному випадку.
Проекти розвиткуресурсно-компетенційного характеру часто важко виміряти
такими показниками, як сума витрачених на їх розробку та реалізацію грошей, рів-
но як і незалежними параметрами, які можуть описувати їх необхідність. Цінність
даних проектів визначається їх відповідністю стратегічним пріоритетам компанії,
але не об’ємам грошових коштів, які були витрачені на їх створення. Якщо ресурс-
но-компетенційні проекти відповідають стратегії організації, то їх цінність для
компанії суттєво зростає. І навпаки, якщо не відповідають стратегії компанії, то на-
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віть якщо на їх розвиток було затрачено багато коштів, цінність даних активів буде
незрівнянно мала.
Відповідно оцінка ефективності проектів розвитку повинна відбуватись з вико-
ристанням широкого комплексу показників і не тільки фінансового характеру. На
основі індивідуально розроблених показників, зіставлення планових і фактичних
даних керівники одержують інформацію, що дозволяє їм зробити оцінку ефектив-
ності реалізації проектів розвитку у різних областях діяльності компанії.
Для оцінки ефективності процесу розвитку на підприємстві проекти розвитку
доцільно розділяти не тільки на ринково-позиційні та ресурсно-компетенційні, а
також на основні та додаткові. До основних будуть відноситись проекти, при не-
вдалій реалізації яких інші не зможуть вважатись проектами розвитку, або не при-
несуть бажаного економічного ефекту (це можуть бути як ринково-позиційні, так і
ресурсно-компетенційні проекти). Додатковими будуть вважатись ті проекти, які за
умови успішної реалізації основних проектів запускають механізм синергійного
ефекту від впровадження всього процесу розвитку.
Необхідно звернути особливу увагу на ефект синергії під час взаємодії проектів
розвитку. Одним з основних критеріїв доцільності розвитку підприємства з вико-
ристанням моделі стратегічної взаємодії різних проектів є отримання компанією
позитивного синергійного ефекту, сутність якого найчастіше розкривається через
залежність «2+2=5», тобто результати спільної реалізації проектів розвитку вияв-
ляються суттєво більшими, ніж вони здатні досягти поодинці. Проте, не заперечу-
ючи існування такого ефекту, питання виявлення джерел його формування і спосо-
бів вимірювання залишаються відкритими.
При оцінці синергійного ефекту проектів розвитку можна виділити такі пробле-
ми: багатогранність і поліаспектність взаємозв’язків як таких; асиметричність ін-
формації про результати взаємодії для кожного з проектів; переважання експертних
методів оцінки впливу факторів і результатів спільної реалізації проектів унаслідок
неявної природи деяких з об’єктів такої оцінки тощо.
Таким чином, з несуттєвими розбіжностями дослідники сходяться у розумінні ос-
новних джерел синергійних ефектів, проте неоднозначними виявляються способи
вимірювання синергійного ефекту та сфери їх застосування. Прихильники «фінансо-
вого підходу» наполягають на використанні показника віддачіна капітал: наскільки
більше/менше може знадобитися інвестованого капіталу (активів) без взаємодії, щоб
сформувати такий самий за величиноюгрошовий потік, що створюється капіталом за
умов стратегічної взаємодії. Інакше кажучи, на скільки процентів ефект синергіїзбі-
льшує/зменшує вартість капіталуінвесторів у капіталі підприємства.
Проте подібний «прямий» спосіб оцінки синергійного ефекту не завжди виявля-
єтьсяметодично та практично дієвим. Особливо гостро ця проблема проявляється
при спробах оцінки управлінської синергії. Наприклад, у процесі управління прое-
ктами розвитку підприємства слід враховувати протиріччя між стратегічними оріє-
нтирами як окремого проекту, так і сукупності проектів розвитку. Якщо перевага
надається короткостроковим показникам зростання та рентабельності, за таких об-
ставин, як правило, не дотримуються довгострокові показники. Тому, якщо підпри-
ємству доводиться фокусуватися на множині цілей, і відповідно на реалізації низки
проектів для їх досягнення, доцільно чітко визначати їх пріоритетність з метою
пошуку компромісу у черговості їх досягнення. У свою чергу такі пріоритети зале-
жатимуть від [10]: 1) переваг керівництва компанії — фокусування на поточному
прибутку (модель американського менеджменту) або довгострокових доходах від
зростання ринкової вартості їх акціонерного капіталу (модель японського менедж-
менту); 2) припустимого з точки зору керівництва рівня ризику, зумовленого не-
стабільністю середовища функціонування та перспективністю різних видів діяль-
ності за критеріями зростання та рентабельності.
Підводячи підсумки зазначеному, підкреслимо, що кожне підприємство має
розробляти свої методичні засади для аналізу ефективної реалізації проектів розви-
тку, які б відбивали його особливості, розширюючи чи звужуючи в разі потреби
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відповідні групи факторів. Головна мета при цьому — визначення «критичних то-
чок» у функціонуванні та управлінні підприємством, які стають основою для вста-
новлення пріоритетів у розвитку компанії.
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